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銀行の利鞘は 0.1%改善し、 資金運用益は 10.8%、 業務純益は 17.7%増加することになる。
これは銀行の経営基盤を少なからず強化するであろう。 
一方、上記の前提の下で中小企業（借り手）の経常利益は 4.2%減少する。中小企業の資
金繰り改善効果を考えれば、 この程度の利益減少は景気拡大期であれば吸収可能であろう。  
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4%台半ばに留まっている（期間 6 ヶ月 4.37％、1 年4.53％、2 年4.73％、3 年4.41％、5 年5.49％）。
これは、銀行の平均貸出金利（04 年3 月末 1.94％）より 2.5%程度高いに過ぎない（詳細は益田・小野
〔2005〕）。 
3 全国貸金業協会連合会 『貸金業白書』 により商工ローン業者の貸出金利の分布をみると、 金利 10~15%


































                                                                                                                                          
36.5～40%の貸出が最多となっている。   5
残高(億円） 構成比（％）
年度末 1993 2000 2003 1990 2000 2003
国内銀行・法人向け貸出残高 4,126,453 3,585,059 2,864,299 100.0 100.0 100.0
　　(除く金融･保険業向け） 3,571,330 3,175,431 2,507,253
大企業 1,039,548 1,000,906 842,772 25.2 27.9 29.4
うち製造業向け 254,699 236,946 195,889 6.2 6.6 6.8
中堅企業 484,397 250,395 173,010 11.7 7.0 6.0
うち製造業向け 60,934 26,869 18,513 1.5 0.7 0.6
中小企業 2,602,505 2,333,751 1,848,510 63.1 65.1 64.5
製造業向け 452,875 412,797 309,246 11.0 11.5 10.8
非製造業向け 2,149,629 1,920,953 1,539,264 52.1 53.6 53.7
信用金庫･企業向け貸出残高 492,605
* 459,337 405,783
(除く金融･保険業向け） 487,870 455,382 400,033
製造業向け 117,567 102,545 82,043
非製造業向け 375038
* 356,792 323,740
ノンバンク・企業政府向け貸出残高 1,059,311 307,747 345,694
ファイナンス会社 1,054,444 275,142 235,458
特別目的会社･信託 4,867 32,605 110,236




３－１  マクロ統計からみた中小企業の借入先別借入残高 
まず、マクロ金融統計により中小企業の借入れ先を観察する（図表１）。国内銀行の中
小企業向け貸出残高（2003 年度末）は約 185 兆円であり、これは国内銀行の企業向け貸
出の 65%を占める。まさに、中小企業金融が銀行の与信ビジネスにおいて中心的な位置づ
けにあることを示している。 
一方、信用金庫の企業向け貸出残高（03 年度末）は 41 兆円4であり、ノンバンク、公的
























れの有無、ノンバンク（以下 NB と略す）からの借入れの有無により分類したのが図表 2
                                            































行等×NB×」の 10%が続く。「銀行等からの借入れが無く NB からの借入れがある企業
（銀行等×NB○）」は 0.5%に過ぎない5。これは、銀行が新規に開拓しようとする典型的
なミドルリスク市場が、実は非常に限定的なマーケットである事を示している。 










（注）NB○：NB からの借入残高があるか、アンケートにおいて「NB 借入実績あり」と回答した企業。 
    NB×：NB からの借入残高が無く、アンケートにおいて「NB 借入実績なし」と回答した企業。 
    NB？：NB からの借入残高が無く、アンケートにおいて「NB 借入実績」無回答の企業。        
（資料）中小企業庁『金融環境実態調査(2002 年度)』を下に筆者が集計･加工（以下、特記のない限り同様）  
 
 








                                                                                                                                          
その大半は中小企業向けと推察される。 




















































































































反映しない、といった 3 点に集約できよう。 





















                                            
7 本論文における貸出・借入金利は、借り手の支払い利息額／期末借入残高をもって借入金利を把握し
ている。すなわち、様々な借入れ形態の平均金利の概念であり、金利減免や期末の借入残高削減の影響
もあることに注意を要する。図中では、主に「実効金利」と表現している。   8
(%)
銀行等（預金取扱金融機関） 非銀行借入れ
全国銀行 信金・信組 政府系 ノンバンク その他
都長銀 地方銀行 金融機関
評点 0.0307 0.1717 0.1541 0.0165 ▲ 0.2006 ▲ 0.0307 ▲ 0.0029 ▲ 0.0136 ▲ 0.0340
自己資本比率 0.0657 0.1112 0.0799 0.0289 ▲ 0.0774 ▲ 0.0657 0.0277 ▲ 0.0533 ▲ 0.0995
有利子負債／売上比率 ▲ 0.0632 ▲ 0.0747 ▲ 0.0329 ▲ 0.0386 0.0301 0.0632 ▲ 0.0083 0.0388 0.0810
売上高経常利益率 0.0186 0.0474 0.0538 ▲ 0.0058 ▲ 0.0438 ▲ 0.0186 0.0056 0.0514 ▲ 0.0453
４．中小企業の財務状況と借入れ先の関係 






























                                            
8 図表 6、9、10、11 においては、いずれも第 10 分位が最も財務力が高く、第１分位が最も財務力が低
い。『金融環境実態調査(2002 年度)』の個票データにおける借入れ先データには、しばしば異常値と目




























































































































































































































































































































～40 の企業を主な貸出対象としており、 金融機関による明確な差は見られない （図表８） 。
しかしより詳細に見ると、全国銀行の貸出先が評点 60～70 台において相対的に多く、信
金･信組の貸出先が評点 40～50 台において相対的に多いのが観察される。 

















図表９  自己資本比率による 10 分類の借入先    図表 10  負債比率による 10 分類の借入先 








                          
 
                                            
9 自己資本比率は、借入額（負債額）の大小と逆相関にあるため、実額ではなく借入れ先の構成比を観












































































































































































































  また、自己資本比率と表裏の関係にある「負債比率（有利子負債／売上高）」の 10 分
類においては、借入先の構成比の変化はさほど明確ではない（図表 10）。負債比率が高ま




〔補論〕  評点レベルのインプリケーション 
「企業評点」 と自己資本比率や経常利益率等との間に、 下記の対応関係がある （図表 11） 。 
①評点の第 1 分位；自己資本比率約 0%、経常赤字 
②評点の第 2 分位；自己資本比率 10%、経常赤字、有利子負債が跳ね上がる 
  ここから、評点の第 1･第 2 分位は、金融機関がその業態にかかわらず、積極的に融資す
ることが難しい企業群であろう。換言すれば、評点の「第 3～10 分位｣は、銀行等も融資
可能であるという事が出来よう。 ちなみに、 第3分位は評点50～52(平均51.3)の層であり、
自己資本比率 15%以上、売上高経常利益率 0.25%、負債比率 55%以下に相当する。 
  なお、評点と借入れ金利との関係は、明確な逆相関となっているが、第 10 分位と第 1
分位の金利差は 1％に満たない（図表 11、左上）。 



















3-2 にて記したとおり、 銀行の新規貸出拡張の対象市場と目される 「銀行等×NB○」 （銀











５－１  銀行の貸出増加の試算方法 
試算方法は、下記のとおりである。 
・まず、評点の第 3 分位以上の企業が「銀行等」が融資可能な領域と仮定する。 
・以下の 3 つのシナリオを設定する。（いずれのシナリオにおいても、全国銀行、信金･
信組の貸出は均等に増加すると仮定する。） 
◎シナリオ A：「銀行等」が評点第３分位以上の「NB 取引」を代替 
評点第 3 分位以上の企業群で、NB からの借入れ金利が全国銀行のみから借入れる
同評点の企業の借入れ金利より高い部分を「銀行等」の貸出残高に加算。 
（金利が低い貸出は代替出来ないが、担保不足などを理由として、金利が高いにも
かかわらず NB から借入れる部分は代替可能と想定。） 
◎シナリオ B：「銀行等」が評点第３分位以上の「政府系金融機関取引」を代替 
評点第 3 分位以上の企業群で、政府系金融機関からの借入れ金利が全国銀行のみか
ら借入れる同評点の企業の借入れ金利より高い部分を 「銀行等」 の貸出残高に加算。  
（金利が低い貸出は代替出来ないが、担保不足などを理由として、金利が高いにも
かかわらず政府系金融機関から借入れる部分は代替可能と想定。） 
◎シナリオ C：評点第 4～７分位の借入額が嵩上げ⇒「銀行等」貸出増加 
負債比率（有利子負債／売上高）と評点との相関をみると、第 4～7 分位において
負債比率の実績が推計値を下回る（図表 12）。この部分の負債比率が推計値まで上



































５－２  試算結果／銀行の貸出増加効果 
上記の３つのシナリオに基づき試算した結果は、 図表 13 である。 まず、 シナリオ A （NB




シナリオ C（評点の第 4～7 分位の借入れ総額の嵩上げ）による銀行等の貸出残高増加
率は 5.2%であった。なかでも第 5 分位での増加率が大きい。 
上記の A～C が同時に実現した場合、銀行等の貸出残高は 8.5％増加する。これをマク
ロ金融統計（日本銀行『貸出先別貸出残高』）に引き直すと、全国銀行の中小企業向け貸
出の増加額は15.6兆円、 信金･信組の貸出の増加額は3.4兆円、 両者合計で19兆円増加し、
残高は 244 兆円にのぼる計算となる（図表 14）。 




                                            
10 シナリオ A、B においては、金融機関の間で貸出が移動するが、企業の借入れ総額は変化しない。  14
実績 シナリオA シナリオB シナリオC A+B+C
貸出残高 133,435 133,981 137,248 140,359 144,717
＜実績からの増加率、％＞
  全体 0.0 0.4 2.9 5.2 8.5
　第10分位 0.0 0.4 3.6 0.0 3.9
　第9分位 0.0 1.1 3.0 0.0 4.0
　第8分位 0.0 0.2 2.3 0.0 2.5
　第7分位 0.0 0.9 4.0 8.7 13.5
　第6分位 0.0 0.7 4.8 11.9 17.4
　第5分位 0.0 0.3 3.1 33.3 36.8
　第4分位 0.0 1.1 6.4 13.9 21.4
　第3分位 0.0 0.2 4.2 0.0 4.4
　第2分位 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
　第1分位 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
(億円、％）
実績 シナリオA シナリオB シナリオC A+B+C 増加額
銀行等 2,254,293 2,263,506 2,318,704 2,371,268 2,444,891 190,598
0.0 0.4 2.9 5.2 8.5
全国銀行 1,848,510 1,856,064 1,901,326 1,944,429 2,004,800 156,290
0.0 0.4 2.9 5.2 8.5
信金･信組 405,783 407,441 417,377 426,839 440,092 34,309
0.0 0.4 2.9 5.2 8.5
(注）銀行等＝預金取扱金融機関
(億円、％）
有利子負債残高 増加率 負債比率(%) 上昇幅 利払い費 増加率 経常利益 増加率
全体 122,602 5.2 41.8 2.2 2,183 5.2 6,094 ▲ 1.9
　第10分位 21,064 0.0 30.7 0.0 318 0.0 2,625 0.0
　第9分位 14,970 0.0 33.0 0.0 218 0.0 1,199 0.0
　第8分位 14,928 0.0 37.3 0.0 222 0.0 907 0.0
　第7分位 13,341 8.7 40.8 3.6 254 8.7 597 ▲ 3.7
　第6分位 11,363 11.9 44.3 5.3 204 11.9 384 ▲ 6.3
　第5分位 8,317 33.3 41.1 13.7 165 33.3 191 ▲ 28.9
　第4分位 9,932 13.9 50.9 7.1 201 13.9 198 ▲ 14.1
　第3分位 10,386 0.0 61.1 0.0 194 0.0 38 0.0
　第2分位 9,948 0.0 66.7 0.0 220 0.0 43 0.0
　第1分位 8,352 0.0 88.1 0.0 187 0.0 -88 0.0
(注）1. 負債比率＝有利子負債残高／売上高
　　 2. 増加率、上昇幅は、銀行等取引企業の実績に対する変化(率）。















































































































































































































～2％であり、金利 3％未満に全体の 87％、3.5%未満に全体の 93％が集中している（図表
16）。中小企業に限ったデータを見ても、全体の 93%の借入がプライムレートとの金利差
0.0%~2.5%の狭い範囲に集中している12。 












   
   
 




回っているが、 要注意先債権においては、 実際の金利が 2～6%採算金利を下回っている13。
                                            




12 藪下－武士俣〔2002〕,p.98 による。 
13 日本銀行〔2004〕p.35、図表 27「内部格付け別の貸出採算」。CRD による分析。  16
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の個票をもとに借入れ先別に評点と借入れ金利のイールドカーブを描くと （図表 17） 、 「全
国銀行」取引企業よりも「NB」取引企業の方がカーブはスティープである14。 



















             
(注)１．サンプル数は、全国銀行のみ；1713 社、
信金･信組のみ；165 社、政府系金融機







                                            




実績 利上げ後 増加額 増加率
＜全国銀行協会統計：単体ベース＞
総貸出 4,225,062 4,225,062 － －
　（うち中小企業向け貸出） 2,726,695 2,726,695 － －
業務純益 54,718 59,113 4,395 8.0
　経常収益 103,412 107,807 4,395 4.2
　　うち資金運用益 90,052 94,447 4,395 4.9
貸出利回り(%)　　　 　a 1.90 2.00 0.10
　（実効貸出金利､%） 2.13 2.24 0.10
預金債券等原価(%)　b 1.19 1.19 0.00
預貸金利鞘(%)　　　a-b 0.71 0.81 0.10
総資金利鞘(%) 0.39 0.49 0.10
＜日本銀行･貸出先別貸出統計＞
国内銀行・法人向け貸出 2,864,299 2,864,299 － －
　うち中小企業向け貸出 1,848,510 1,848,510 － －
＜TSRデータより全国銀行取引企業を抽出＞
中小企業向け貸出残高 31,406 31,406 － －
受取り利息額 658 707 50 7.6
実効貸出金利（％） 2.09 2.25 0.16 －









試算結果は、図表 18 のとおりである。銀行の受取り利息は 7.6%増加し、借入れ（貸出）
金利は 0.16%上昇する（図表 18）。その結果、全国銀行の資金運用益は 4.9%、業務純益
は8%増加する。片や、企業（借り手）の経常利益は 1.9%減少する。これは奇しくも、シ
ナリオCによる銀行等の貸出増加効果における中小企業の経常利益の減少率と同じである。  
























総貸出 4,225,062 4,456,831 231,769 5.5
　（うち中小企業向け貸出） 2,726,695 2,958,464 231,769 8.5
業務純益 54,718 64,426 9,708 17.7
　経常収益 103,412 113,120 9,708 9.4
　　うち資金運用益 90,052 99,760 9,708 10.8
貸出利回り(%)　　　 　a 1.90 2.00 0.10
　（実効貸出金利､%） 2.13 2.24 0.10
預金債券等原価(%)　b 1.19 1.19 0.00
預貸金利鞘(%)　　　a-b 0.71 0.81 0.10
総資金利鞘(%) 0.39 0.49 0.10
＜日本銀行･貸出先別貸出統計＞
国内銀行・法人向け貸出 2,864,299 3,021,422 157,123 5.5
　うち中小企業向け貸出 1,848,510 2,005,633 157,123 8.5
＜TSRデータより全国銀行取引企業を抽出＞
全銀中小企業向け貸出残高 31,406 34,075 2,669 8.5
受取り(支払)利息額 658 767 110 16.7
実効貸出金利（％） 2.09 2.25 0.16 －
企業（借り手）の経常利益 2,625 2,516 -110 -4.2
(注）実効貸出金利＝企業支払利息／貸出残高。
５－４  試算結果の総括 
5-2 で試算した「銀行の貸出増加効果」、及び 5-3 で試算した「貸出金利引き上げ効果」
を総合すると、全国銀行の収益がどの程度改善するかを示したのが図表 19 である。 
試算結果を見ると、銀行の受取利息額は 16.7%増加し、借入れ(貸出)金利は 0.16%上昇
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